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Abstrak  
Penelitian ini bertujuan untuk mengetahui pengaruh risiko sistematik, persistensi laba, dan ukuran 
perusahaan terhadap koefisien respon laba. Metode penelitian yang digunakan adalah penelitian 
kuantitatif dan dikategorikan sebagai penelitian deskriptif verifikatif bersifat kausalitas. Populasi 
penelitian ini adalah perusahaan yang terdaftar di indeks Kompas100 pada tahun 2011-2015. Pemilihan 
sampel melalui purposive sampling dan diperoleh sampel berjumlah 7 perusahaan. Teknik pengumpulan 
data menggunakan data sekunder. Teknik analisis data yang digunakan adalah analisis regresi data panel 
dengan eviews 9. Hasil penelitian menunjukkan bahwa: (1) risiko sistematik, persistensi laba, dan ukuran 
perusahaan berpengaruh signifikan terhadap koefisien respon laba, (2) risiko sistematik berpengaruh 
signifikan negatif terhadap koefisien respon laba, (3) persistensi laba tidak berpengaruh terhadap koefisien 
respon laba, dan (4) ukuran perusahaan berpengaruh signifikan negatif terhadap koefisien respon laba. 
Kata kunci: Risiko Sistematik, Persistensi Laba, Ukuran Perusahaan, Koefisien Respon Laba 
Abstract  
  This study aims to determine the influence of systematic risk, earnings persistence, and firm size on 
earnings response coefficient. The research method used is quantitative research and categorized as verificative 
descriptive research is causality. The population of this study on firms listed in indeks Kompas100 periode 
2011-2015. Sample selection through purposive sampling and obtained samples amounted to 7 companies. 
Data collection techniques use secondary data. Data analysis technique used is panel data regression analysis 
with eviews 9. The results showed that: (1) systematic risk, earnings persistence, and firm size have significant 
influence on earnings response coefficient, (2) systematic risk has negative significant influence on earnings 
response coefficient, (3) earnings persistence has no influence on earnings response coefficient, (4) firm size 
has negative significant influence on earnings response coefficient. 
Keywords: Systematic Risk, Earnings Persistence, Firm Size, Earnings Response Coefficient 
 
1 Pendahuluan 
Koefisien respon laba atau earnings response coefficient (ERC) adalah besaran yang menyatakan 
hubungan antara laba dan return saham [1]. Koefisien respon laba menggunakan cumulative abnormal return 
sebagai variabel dependen dan unexpected earnings sebagai variabel independen, koefisien hasil regresi ini yang 
disebut koefisien respon laba [2]. Semakin tinggi koefisien respon laba akan semakin bagus karena menyatakan 
informasi laba tersebut berkualitas yang ditunjukkan dengan tingginya respon investor terhadap pengumuman 
laba [1]. Oleh karena itu, dapat disimpulkan bahwa koefisien respon laba digunakan untuk mengukur seberapa 
besar kualitas laba yang direspon oleh investor ketika informasi laba tersebut diumumkan, sehingga jika nilai 
koefisien respon laba mengalami kenaikan maka laba dan harga saham juga akan mengalami kenaikan. Tabel 1-
2 menunjukkan bahwa pada indeks Kompas100 menunjukkan bahwa perubahan antara nilai koefisien respon laba, 
harga saham, dan laba per saham periode 2011-2015 fluktuatif dan inkonsisten, ketika nilai koefisien respon laba 
mengalami penurunan belum tentu juga diikuti oleh penurunan harga saham dan laba per saham. Pada tahun 2012 
terjadi penurunan rata-rata koefisien respon laba dan rata-rata laba per saham, namun rata-rata harga saham 
mengalami kenaikan. Pada tahun 2013 terjadi kenaikan rata-rata koefisien respon laba, namun rata-rata harga 
saham dan rata-rata laba per saham mengalami penurunan. Pada tahun 2014 dan 2015 terjadi penurunan rata-rata 
koefisien respon laba, rata-rata harga saham dan rata-rata laba per saham. Naik turunnya nilai koefisien respon 
laba dapat dipengaruhi oleh beberapa faktor. Faktor tersebut antara lain adalah risiko sistematik, persistensi laba, 
dan ukuran perusahaan. 
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Tabel 1-1  
Rata-rata Koefisien Respon Laba, Harga, dan Laba per Saham Tahun 2011-2015 
Tahun 
Indeks Kompas 100 
Rata-rata 
Koefisien 
Respon Laba 
Rata-rata Harga 
Saham 
Rata-rata Laba 
per Saham 
2011 0,026  Rp           6.123 825,60 
2012 -0,011  Rp           7.662 788,17 
2013 0,006  Rp           6.378  619,44 
2014 -0,013  Rp           6.112 613,22 
2015 -0,043  Rp           5.050  381,50 
          Sumber: finance.yahoo.com, idx.co.id (data diolah penulis). 
 
2 Dasar Teori dan Metodologi 
2.1 Dasar Teori  
Koefisien respon laba menunjukkan kuat lemahnya reaksi pasar terhadap pengumuman laba, sehingga 
dapat digunakan untuk memprediksi kandungan dalam informasi laba [3]. Koefisien respon laba menggunakan 
cumulative abnormal return sebagai variabel dependen dan unexpected earnings sebagai variabel independen, 
koefisien hasil regresi ini yang disebut koefisien respon laba [2]. Abnormal return adalah selisih antara return 
sesungguhnya dengan return normal, return normal merupakan return ekspektasian (return yang diharapkan oleh 
investor), dengan demikian abnormal return adalah selisih antara return sesungguhnya yang terjadi dengan return 
ekspektasian [2]. Dari ketiga jenis model yaitu mean adjusted model, market model, dan market adjusted model, 
penulis menggunakan model market adjusted untuk mengestimasi return ekspektasian. Cumulative abnormal 
return (CAR) merupakan penjumlahan abnormal return hari sebelumnya di dalam periode peristiwa untuk 
masing-masing sekuritas, panjang dari periode peristiwa yang umum digunakan berkisar 3 hari sampai dengan 
250 hari untuk data harian dan 3 bulan sampai dengan 121 bulan untuk data bulanan, untuk pengumuman laba 
panjang periode peristiwa yang digunakan umumnya adalah 3 hari (1 hari sebelum peristiwa, hari peristiwa, dan 
sehari setelah peristiwa) biasanya ditulis (-1,+1) [2]. Oleh karena itu, koefisien respon laba dapat diukur dengan 
melalui beberapa tahap perhitungan, yaitu: Tahap pertama menghitung cummulative abnormal return (CAR) 
untuk masing-masing perusahaan selama periode jendela.  dengan menggunakan rumus berikut ini: 
ARTNit = ∑ta=t1 RTNia 
ARTNit = akumulasi return tidak normal perusahaan i yang diakumulasi dari  
    return tidak normal selama periode peristiwa pada periode t-1 sampai 
    t+1 
RTNia     = return tidak normal perusahaan i pada periode ke-a, yaitu mulai t-1 
   sampai t+1 
Untuk menentukan abnormal return dapat dihitung sebagai berikut: 
Rait = Rit – Rmt 
Rait = return abnormal perusahaan i pada periode t 
Rit = return  perusahaan i pada periode t 
Rmt = return pasar pada periode t 
Untuk memperoleh data abnormal return, terlebih dahulu harus mencari return saham dan return pasar sebagai 
berikut: 
a. Return saham dihitung sebagai berikut: 
Rit = Pit – Pit-1 
        Pit-1 
 
Rit = return saham perusahaan i pada periode t 
Pit = harga penutupan saham i pada periode t 
Pit-1 = harga penutupan saham i pada periode t-1 
b. Return pasar dihitung sebagai berikut: 
Rmt = IHSGt – IHSGt-1 
         IHSGt-1 
Rmt = return pasar 
IHSGt= indeks harga saham gabungan pada periode t 
IHSGt-1= indeks harga saham gabungan pada periode t-1 
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Pada tahap kedua adalah menghitung unexpected earnings (UE) yang diukur menggunakan pengukuran laba per 
saham sebagai berikut: 
UEit = EPSt – EPSt-1 
           EPSt-1 
UEit = unexpected earnings perusahaan i pada periode t 
EPSt = laba per saham perusahaan i pada periode t 
EPSt-1 = laba per saham perusahaan i pada periode t-1 
Pada tahap ketiga meregresi antara CAR dan UE. Koefisien respon laba akan dihitung dari slope  β pada hubungan 
CAR dengan UE yaitu (Jalil, 2013): 
CARit = a + bUEit + eit 
CARit = cummulative abnormal return perusahaan i selama waktu pengamatan 
    periode persitiwa dari publikasi laporan keuangan 
a = konstanta 
UEit = unexpected earnings 
b = koefisien respon laba 
eit = komponen eror dalam model atas perusahaan i pada periode t 
2.1.1 Pengaruh Risiko Sistematik terhadap Koefisien Respon Laba 
Menurut (Jogiyanto dalam [4]) risiko sistematik, risiko yang disebabkan oleh faktor-faktor yang secara 
bersamaan mempengaruhi harga saham di pasar modal. Risiko ini ada karena adanya perubahan ekonomi secara 
makro atau politik seperti kebijakan fiskal pemerintah, pergerakan tingkat suku bunga, nilai tukar mata uang, dan 
inflasi. Semua hal tersebut dapat menyebabkan respon pasar modal yang dapat dilihat dari indeks pasar. Risiko 
sistematik akan selalu ada dan tidak dapat dihilangkan dengan diversifikasi. Semakin kecil risiko sistematik maka 
pasar cenderung merespon publikasi laba. Semakin tinggi risiko suatu perusahaan maka semakin rendah respon 
investor terhadap laba kejutan maka koefisien respon laba akan semakin rendah. 
H1 : Risiko sistematik berpengaruh terhadap koefisien respon laba 
Ri = αi+βi.Rm 
Keterangan: 
Ri = return saham  
αi = variabel acak yang menunjukkan komponen return saham  
βi = beta (risiko sistematik), koefisien yang mengukur perubahan Ri akibat dari perubahan Rm 
Rm = return dari indeks pasar 
Jika β = 1 maka risiko suatu saham akan berfluktuasi sama besar dengan risiko pasar (kondisi suatu saham sama 
dengan perubahan pasar). Jika  β > 1 maka risiko suatu saham lebih tinggi dari risiko pasar atau agresif investment 
(kondisi suatu saham sangat peka terhadap perubahan pasar), dan jika β < 1 maka risiko suatu saham kurang 
sebanding dengan risiko pasar atau defensive investment (kondisi suatu saham tidak peka terhadap perubahan 
pasar) (Jogiyanto dalam [5]). 
2.1.2 Pengaruh Persistensi Laba terhadap Koefisien Respon Laba 
Menurut (Sunarto dalam [3]) persistensi laba merupakan laba yang mempunyai kemampuan indikator laba 
periode mendatang yang dihasilkan oleh perusahaan secara berulang-ulang. Laba dikatakan persisten apabila laba 
saat ini dapat digunakan sebagai pengukur laba periode mendatang. Semakin permanen perubahan laba dari waktu 
ke waktu maka semakin tinggi tingkat koefisien respon laba karena kondisi ini menunjukkan bahwa laba yang 
diperoleh perusahaan meningkat secara terus menerus. Persistensi laba diukur dari slope regresi atas perbedaan 
laba saat ini dengan laba sebelumnya. Apabila persistensi laba (β) > 1 hal ini menunjukkan bahwa laba perusahaan 
adalah high persisten. Apabila persistensi laba (β) > 0 hal ini menunjukkan bahwa laba perusahaan tersebut 
persisten. Apabila persistensi laba (β) ≤ 0 berarti laba perusahaan fluktuatif dan tidak persisten [6]. 
H2 : Persistensi laba berpengaruh terhadap koefisien respon laba 
Eit = β0+β1Eit-1+eit 
Eit  = laba bersih setelah pajak perusahaan i pada periode t 
β0  = konstanta 
β1  = persistensi laba 
Eit-1  = laba bersih setelah pajak perusahaan i sebelum periode t 
ei  = kesalahan residual 
2.1.3 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Koefisien Respon Laba 
Ukuran perusahaan adalah suatu skala dimana dapat diklasifikasikan besar kecilnya perusahaan menurut 
berbagai cara antara lain dengan total aktiva, penjualan bersih, dan kapitalisasi pasar perusahaan (Diantimala 
dalam [7]). Perusahaan yang berukuran besar lebih diminati oleh para investor untuk menanamkan kelebihan 
dananya atau modalnya dibandingkan perusahaan yang berukuran kecil. Ukuran perusahaan berpengaruh positif 
pada koefisien respon laba, ukuran perusahaan yang besar akan lebih mudah untuk melakukan inovasi dengan 
menggunakan aktivanya yang akan meningkatkan laba perusahaan. Laba perusahaan yang tinggi akan direspon 
oleh investor dengan meningkatnya nilai koefisien respon laba. 
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H3 : Ukuran Perusahaan berpengaruh terhadap Koefisien Respon Laba 
ukuran perusahaan = ln (total aset) 
2.2 Metodologi Penelitian 
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh populasi [8]. Metode pengambilan 
sampel pada penelitian ini adalah purposive sampling, yaitu teknik penentuan sampel dengan pertimbangan 
tertentu [8]. 
Tabel 2.1 Kriteria Pengambilan sampel 
No Kriteria Jumlah 
1 Perusahaan yang terdaftar di indeks Kompas100 periode 2011-2015 100 
2 Perusahaan yang tidak konsisten terdaftar di indeks Kompas100 periode 2011-2015 (57) 
3 Perusahaan yang tidak konsisten menerbitkan laporan keuangan tahunan periode 2011-
2015 
(0) 
4 Perusahaan yang melakukan aksi korporasi periode 2011-2015 (36) 
 Jumlah sampel 7 
 
 
 
Jumlah sampel 7 x 5 tahun 35 
3 Pembahasan  
3.1 Analisis Statistik Deskriptif 
Berdasarkan analisis statistik deskriptif berikut adalah hasil statistik deskriptif setiap variabel operasional.  
Tabel 3.1  
Hasil Pengujian Statistik Deskriptif 
  Risiko 
Sistematik 
Persistensi Laba Ukuran 
Perusahaan 
Koefisien 
Respon Laba 
Mean 1,539 0,597 30,898 -0,007 
Maximum 7,337 4,793 32,841 0,227 
Minimum -1,813 -2,407 29,748 -0,240 
Std 
Deviation 
0,990 0,544 0,026 0,027 
                 Sumber: Data yang telah diolah tahun 2017 
Hasil dari uji deskriptif dalam penelitian ini menjelaskan secara deskriptif masing-masing variabel yang 
digunakan. Data tersebut menunjukkan bahwa mean risiko sistematik tahun 2011-2015 sebesar 1,539 dengan 
range sebesar 9,15 dan standar deviasi yaitu 0,990. Nilai risiko sistematik tertinggi berada pada tahun 2014 yaitu 
7,337 diperoleh dari perusahaan Bhakti Investama Tbk (BHIT) dan nilai terendah berada pada tahun 2014 sebesar 
-1,813 diperoleh dari perusahaan Energi Mega Persada Tbk (ENRG). 
Persistensi laba memiliki mean tahun 2011-2015 sebesar 0,597 dengan range sebesar 7,2 dan standar 
deviasi 0,544. Nilai persistensi laba tertinggi berada pada tahun 2014 sebesar 4,793 diperoleh dari perusahaan 
Energi Mega Persada Tbk (ENRG) dan nilai terendah berada pada tahun 2012 sebesar -2,407 diperoleh dari 
perusahaan Indo Tambangraya Megah Tbk (ITMG). 
Ukuran perusahaan memiliki mean tahun 2011-2015 sebesar 30,898 dengan range sebesar 3,093 dan 
standar deviasi 0,026. Nilai ukuran perusahaan tertinggi berada pada tahun 2015 sebesar 32,841 diperoleh dari 
perusahaan Bank Pan Indonesia Tbk (PNBN) dan nilai terendah pada tahun 2011 sebesar 29,748 diperoleh dari 
perusahaan AKR Corporindo Tbk (AKRA). 
Koefisien respon laba memiliki mean tahun 2011-2015 sebesar -0,007 dengan range sebesar 0,467 dan 
standar deviasi 0,027. Nilai koefisien respon laba tertinggi berada pada tahun 2011 sebesar 0,227 diperoleh dari 
perusahaan Bhakti Investama Tbk (BHIT) dan nilai terendah koefisien respon laba sebesar -0,240 berada pada 
tahun 2015 diperoleh dari perusahaan Bank Pan Indonesia Tbk (PNBN). 
3.2 Pemilihan Model 
Penelitian ini menggunakan metode regresi data panel. Metode regresi data panel menggunakan tiga model 
yaitu model common effect, fixed effect, dan random effect, dimana untuk menentukan model mana yang paling 
tepat digunakan dalam penelitian ini maka dilakukan tiga uji yaitu uji chow, uji hausman dan uji lagrange 
multiplier. 
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1. Uji Chow 
 
Gambar 3.1 
Uji Chow 
Berdasarkan gambar 3.1 hasil uji chow, menunjukkan bahwa p-value F test yaitu 0,0147 < 0,05 atau p-
value cross section chi-square yaitu 0,0021 < 0,05 maka H0 ditolak yang artinya penelitian ini menggunakan 
model fixed effect. Karena model yang terpilih adalah model fixed effect maka tahap selanjutnya kita akan 
melakukan uji hausman. 
2. Uji Hausman 
 
Gambar 3.2   
          Uji Hausman 
Berdasarkan gambar 3.2 hasil uji hausman, menunjukkan bahwa p-value F test yaitu 0,0102 < 0,05 maka  
H0 ditolak yang artinya penelitian ini menggunakan model fixed effect.  
3.3 Regresi Data Panel  
Berdasarkan pengujian model yang telah dilakukan, maka model yang sebaiknya digunakan dalam regresi 
data panel penelitian ini adalah model fixed effect. Gambar 3.3 menyajikan hasil uji menggunakan fixed effect 
model. 
  
Gambar 3.3   
         Fixed Effect 
 
Persamaan regresi data panel: 
Y = 3,545601 + fixed effect (cross) masing-masing perusahaan - 0,021843X1 – 0,009187X2 - 0,113715X3 + e 
Keterangan: 
Y = koefisien respon laba 
X1 = risiko sistematik 
X2 = persistensi laba 
X3 = ukuran perusahaan 
Persamaan regresi data panel diartikan sebagai berikut: 
a. Nilai konstanta 3,545601 menunjukkan bahwa variabel independen pada regresi yaitu risiko sistematik, 
persistensi laba, dan ukuran perusahaan bernilai 0, maka koefisien respon laba pada sampel perusahaan 
yang terdaftar di indeks kompas100 periode 2011-2015 adalah sebesar 3,545601. 
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b. Koefisien regresi risiko sistematik sebesar -0,021843 menunjukkan bahwa setiap terjadinya peningkatan 
risiko sistematik sebesar 1 satuan dengan asumsi variabel lain bernilai 0, maka akan menurunkan 
koefisien respon laba sampel perusahaan yang terdaftar di indeks kompas100 periode 2011-2015 sebesar 
-0,021843. 
c. Koefisien regresi persistensi laba sebesar -0,009187 menunjukkan bahwa setiap terjadinya peningkatan 
persistensi laba sebesar 1 satuan dengan asumsi variabel lain bernilai 0, maka akan menurunkan koefisien 
respon laba sampel perusahaan yang terdaftar di indeks kompas100 periode 2011-2015 sebesar -
0,009187. 
d. Koefisien regresi ukuran perusahaan sebesar -0,113715 menunjukkan bahwa setiap terjadinya 
peningkatan ukuran perusahaan sebesar 1 satuan dengan asumsi variabel lain bernilai 0, maka akan 
menurunkan koefisien respon laba sampel perusahaan yang terdaftar di indeks kompas100 periode 2011-
2015 sebesar -0,113715. 
3.4 Pengaruh Komisaris Independen, Komite Audit, Kepemilikan Institusional dan Kepemilikan 
Manjerial terhadap Integritas Laporan Keuangan 
Berdasarkan gambar 3.3 menujukkan bahwa H0 ditolak yang artinya bahwa secara simultan variabel 
independen yaitu risiko sistematik, persistensi laba, dan ukuran perusahaan berpengaruh secara simultan terhadap 
variabel dependen yaitu koefisien respon laba pada perusahaan yang terdaftar di indeks Kompas100 periode 2011–
2015. 
3.5 Pengaruh Risiko Sistematik terhadap Koefisien Respon Laba 
Variabel risiko sistematik (X1) memiliki nilai probabilitas 0,0447 < tingkat signifikansi 0,05 yang berarti 
bahwa risiko sistematik berpengaruh signifikan terhadap koefisien respon laba pada perusahaan yang terdaftar di 
indeks kompas100 periode 2011-2015 secara parsial. 
3.6 Pengaruh Persistensi Laba terhadap Koefisien Respon Laba 
Variabel persistensi laba (X2) memiliki nilai probabilitas 0,4974 > tingkat signifikansi 0,05 yang berarti 
bahwa persistensi laba tidak berpengaruh terhadap koefisien respon laba pada perusahaan yang terdaftar di indeks 
kompas100 periode 2011-2015 secara parsial 
3.7 Pengaruh Ukuran Perusahaan terhadap Koefisien Respon Laba 
Variabel ukuran perusahaan (X3) memiliki nilai probabilitas 0,0385 < tingkat signifikansi 0,05 yang berarti 
bahwa ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap koefisien respon laba pada perusahaan yang terdaftar 
di indeks kompas100 periode 2011-2015 secara parsial. 
4 Kesimpulan  
Berdasarkan pengujian analisis deskriptif telah diperoleh hasil variabel risiko sistematik pada perusahaan 
yang terdaftar di indeks kompas100 periode 2011-2015 memiliki mean sebesar 1,539 dan standar deviasi yaitu 
0,990. Nilai risiko sistematik tertinggi berada pada tahun 2014 yaitu 7,337 diperoleh dari perusahaan Bhakti 
Investama Tbk (BHIT) dan nilai terendah berada pada tahun 2014 sebesar -1,813 diperoleh dari perusahaan Energi 
Mega Persada Tbk (ENRG). Variabel persistensi laba pada perusahaan yang terdaftar di indeks kompas100 
periode 2011-2015 memiliki mean sebesar 0,597 dan standar deviasi 0,544. Nilai persistensi laba tertinggi berada 
pada tahun 2014 sebesar 4,793 diperoleh dari perusahaan Energi Mega Persada Tbk (ENRG) dan nilai terendah 
berada pada tahun 2012 sebesar -2,407 diperoleh dari perusahaan Indo Tambangraya Megah Tbk (ITMG). 
Variabel ukuran perusahaan pada perusahaan yang terdaftar di indeks kompas100 periode 2011-2015 memiliki 
mean sebesar 30,898 dan standar deviasi 0,026. Nilai ukuran perusahaan tertinggi berada pada tahun 2015 sebesar 
32,841 diperoleh dari perusahaan Bank Pan Indonesia Tbk (PNBN) dan nilai terendah pada tahun 2011 sebesar 
29,748 diperoleh dari perusahaan AKR Corporindo Tbk (AKRA). Variabel koefisien respon laba pada perusahaan 
yang terdaftar di indeks kompas100 periode 2011-2015 memiliki mean sebesar -0,007 dan standar deviasi 0,027. 
Nilai koefisien respon laba tertinggi berada pada tahun 2011 sebesar 0,227 diperoleh dari perusahaan Bhakti 
Investama Tbk (BHIT) dan nilai terendah koefisien respon laba sebesar -0,240 berada pada tahun 2015 diperoleh 
dari perusahaan Bank Pan Indonesia Tbk (PNBN). Berdasarkan hasil pengujian secara simultan diketahui bahwa 
risiko sistematik, persistensi laba, dan ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap koefisien respon laba 
pada perusahaan yang terdaftar di indeks kompas100 periode 2011-2015.Berdasarkan hasil pengujian secara 
parsial masing-masing variabel, risiko sistematik berpengaruh signifikan terhadap koefisien respon laba pada 
perusahaan yang terdaftar di indeks kompas100 periode 2011-2015. Perusahaan yang memiliki risiko tinggi 
menyebabkan informasi mengenai pengumuman laba akan sedikit direspon oleh investor yang menyebabkan 
koefisien respon laba akan semakin rendah. Persistensi laba tidak berpengaruh terhadap koefisien respon laba 
pada perusahaan yang terdaftar di indeks kompas100 periode 2011-2015. Naik atau turunnya nilai persistensi laba 
tidak mempengaruhi nilai koefisien respon laba. Ukuran perusahaan berpengaruh signifikan terhadap koefisien 
respon laba pada perusahaan yang terdaftar di indeks kompas100 periode 2011-2015. Perusahaan yang memiliki 
total aktiva tinggi menyebabkan informasi mengenai pengumuman laba akan sedikit direspon oleh investor yang 
menyebabkan koefisien respon laba akan semakin rendah. 
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